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Los países de América Latina y el Caribe han percibido desde 1960 un montante de AOD equi-
valente al 0,48% del PIB regional. El presente artículo analiza la eficacia lograda por estos re-
cursos a través de un modelo analítico del impacto de la ayuda sobre el crecimiento basado en la
nueva teoría de crecimiento. Se evalúa la eficacia de la ayuda en relación con la tasa de crecimiento
del PIB per capita de la población con renta inferior al noveno decil, por entender que este proce-
dimiento define de manera más precisa el impacto deseado de la ayuda en un ámbito geográfico de
elevados niveles de desigualdad. La estimación econométrica describe un escenario de aparente
ineficacia de la ayuda, en parte debido a las prácticas de gestión insuficientemente coordinadas de
los donantes. En concreto, la excesiva volatilidad y fragmentación de la ayuda han menoscabado
el crecimiento regional, al tiempo que la ayuda ha sido más eficaz en los países con mejores prác-
ticas de gobernabilidad.
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crecimiento económico, crecimiento endógeno.
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Abstract
Latin American and the Caribbean countries have received since 1960 an amount of ODA
equivalent to 0.48% of the regional GDP. This article analyzes the ODA effectiveness through an
analytical model which measures the impact of aid on growth in Latin America based on an endoge-
nous growth approach. The model evaluates the aid effectiveness in relation to the rate of growth
of the GDP per capita within the population with lower income than the ninth decile, considering
that this procedure defines more precisely the desired impact of aid on a geographical area of high
inequality levels. The econometric estimation describes a scenario of apparent aid ineffectiveness,
1 Los autores agradecen los comentarios y aportaciones de José Antonio Alonso, Rafael Domín-
guez y Carlos Díaz Vela. Los autores son responsables de los juicios y posibles errores.
in part due to the insufficiently coordinated management donors’ practices. In particular, excessive
aid volatility and fragmentation have undermined the regional growth, while aid has been more
effective in countries with better governance.
Keywords: Aid effectiveness, official development assistance, Latin America and the Caribbean,
economic growth, endogenous growth.
JEL Classification: F35, O19, I30, C5.
1. Introducción
Desde la creación delComité de Ayuda al Desarrollo (CAD) de la OCDE en 1960,
los países de América Latina y el Caribe (ALC) han recibido un desembolso neto
de ayuda oficial al desarrollo (AOD) de algo más de 304 mil millones de dólares,
lo que equivale a un exiguo 0,48% del PIB generado conjuntamente por estas eco-
nomías en ese mismo periodo2. Aun siendo un volumen limitado de recursos, tras
más de medio siglo de experiencia del sistema deAOD se sigue cuestionando la efi-
cacia obtenida en el cometido de estimular el ritmo de crecimiento económico lati-
noamericano.
La relación entre ayuda y crecimiento ha recibido una atención destacada por par-
te de la investigación económica. Desde la década de 1960 distintos economistas del
desarrollo, como Paul Rosenstein-Rodan y Hollis Chenery, defendieron que la efi-
cacia de esta política pública internacional debía evaluarse en relación con el estí-
mulo finalmente ejercido sobre la tasa de crecimiento de la renta per capita de los
países en desarrollo (PED). Tras casi 50 años de investigación, y un centenar largo
de estudios empíricos, continúa resultando controvertido afirmar que la ayuda haya
ejercido, en términos agregados, un impacto positivo sobre el crecimiento. La ma-
yor parte de estos estudios ha analizado el impacto macroeconómico de la ayuda
sobre el conjunto de los PED, prestándose una atención limitada al análisis de las
experiencias regionales. En concreto, ALC –una de las regiones en desarrollo con
mayores niveles de renta per capita y con mayores cotas de desigualdad– ha recibi-
do una atención limitada por parte de la literatura empírica.Y ello a pesar de que en
la última década y media, la relación existente entre ayuda y crecimiento no ha sido
clara, apuntando en todo caso un sentido negativo de la misma, lo que aparentemen-
te revela un escenario de “ineficacia de la ayuda” (Gráfico 1). Sin embargo, este re-
sultado se ve enmascarado por el hecho de que los países americanos con menores
ritmos de crecimiento han recibido mayores cuotas de ayuda, precisamente porque
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donde At y PIBt son, respectivamente, los desembolsos netos de AOD (todos los donantes) y el PIB
en el año t.
estas políticas de solidaridad pretenden contribuir al desarrollo, muy especialmente,
de los países que afrontan mayores dificultades. Crecimiento y ayuda presentan, por
tanto, un sentido doble de relación: la ayuda, si es eficaz, estimula el crecimiento;
al tiempo que la ayuda atiende especialmente a los países más necesitados, para ser
coherente con sus principios fundacionales de solidaridad.
GRÁFICO 1
RELACIÓNAYUDA-CRECIMIENTO ENALC. 1992-2007
Fuente: CEPAL (2009) y CAD (2009). Elaboración propia.Muestra de 32 países (128 observaciones).
El objetivo de este artículo es analizar qué impacto ha ejercido la AOD sobre la
tasa de crecimiento de la renta per capita de los países de ALC en el periodo 1992-
2007. Tras este epígrafe introductorio, en la segunda sección se ofrece una breve re-
visión de la literatura reciente sobre eficacia de ayuda. En el tercer epígrafe propo-
nemos un modelo analítico del impacto de la ayuda sobre el crecimiento, adaptado
a las particularidades de la región americana, y basado en la nueva teoría de creci-
miento económico. El modelo evalúa la eficacia de los recursos en relación con la
tasa de crecimiento del PIB per capita de los nueves deciles poblacionales de me-
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nores rentas, por entender que este procedimiento define de manera más precisa y
restrictiva el impacto deseado de la ayuda en un ámbito geográfico de elevados nive-
les de desigualdad. La estimación econométrica del modelo nos permite explicar la
aparente ineficacia de la ayuda en términos de sus excesivos niveles de volatilidad y
fragmentación. Finalmente el cuarto epígrafe resume las principales conclusiones del
estudio y ofrece propuestas de política económica para aumentar la eficacia de la ayu-
da desembolsada a ALC.
2. Estudios recientes del impacto de la ayuda sobre el crecimiento
El impacto macroeconómico de la ayuda sobre el crecimiento ha sido intensa-
mente analizado desde la década de 1960, generando una extensa literatura que en
2009 superaba ya el centenar de estudios3. La cuestión de fondo de si la ayuda re-
sulta eficaz en promover el crecimiento económico se ha tratado de resolver a tra-
vés de un proceso de contraste empírico, en el que la teoría económica ha aportado
distintos modelos de crecimiento que “guían” la especificación de las relaciones em-
píricas a estimar. Desde esta lógica, el análisis del impacto macroeconómico de la
ayuda se inscribe en el debate más amplio sobre las fuerzas que impulsan el creci-
miento, entendiéndose que la ayuda puede contribuir –junto a muchos otros facto-
res– al progreso económico del mundo en desarrollo. Dado que ninguno de los mo-
delos teóricos propuestos hasta la fecha explica de manera plenamente satisfactoria
el proceso de crecimiento, la fundamentación teórica de la relación ayuda-crecimiento
sigue aun en “disputa”.
A efectos explicativos, ha sido generalmente aceptada la división en tres “gene-
raciones” de estudios de eficacia de la ayuda propuesta por Hansen y Tarp (2000). A
continuación se expondrá sumariamente el devenir de la generación más reciente de
estudios, atendiendo a los principales avances logrados en el marco teórico y en la
estimación econométrica, que han supuesto una renovación notable del debate sobre
el impacto macroeconómico de la ayuda.
Por un lado, buena parte de los estudios incorpora los avances recientes de la
teoría del crecimiento. Como alternativa a los modelos utilizados en los primeros
estudios de eficacia (el modelo de crecimiento de Harrod-Domar, el modelo de dos
brechas de Chenery-Strout y el modelo neoclásico de Solow-Swan) se emplean mo-
delos de crecimiento endógeno, que enfatizan una multiplicidad de variables más
allá del capital fijo, como son la tecnología, el capital humano, los nuevos bienes in-
termedios, el capital empresarial, el capital social y las instituciones. Al tiempo, al-
gunos estudios consideran que el impacto de la ayuda depende de las circunstancias
específicas de cada país socio, identificando “relaciones de condicionalidad” ayuda-
crecimiento (Esquema 1).
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3 Véanse, entre otras, las revisiones de Hansen y Tarp (2000), Alonso (2005) y McGillivray et al.
(2006), y los recientes meta-análisis realizados por Doucouliagos y Paldam (2008 y 2009).
ESQUEMA 1
MODELOS DE IMPACTOAYUDA-CRECIMIENTO
Por otro lado, en el terreno de la estimación econométrica se han incorporado –de
manera generalizada– cuatro avances destacados:
i) el uso de paneles de datos;
ii) el acceso a información estadística más completa;
iii) la consideración de la potencial relación de endogeneidad de la ayuda (y de
otras variables explicativas) con la tasa de crecimiento; y,
iv) la modelización de una relación no-lineal ayuda-crecimiento, como conse-
cuencia de la existencia de rendimientos marginales decrecientes4.
El procedimiento para especificar la ecuación de estimación emula el desarro-
llado por Barro en sus estudios de los factores del crecimiento, en los que la teoría
“sugiere” las variables explicativas, pero la selección se ve –en buena medida– con-
dicionada por la disponibilidad de información estadística5. Los modelos estimados
tienen como expresión general:
L K, L K
Gi,t = α1 + α2 log yi, t0 + β1Ai,t + β2A2i, t +Σγl Ri, t +Πϕk, l Ri, t Ai, t +Σλk Xi, t + ui, t
l =1 k=1 k=1
l =1
[1]
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4 En concreto, la relación ayuda-crecimiento se modeliza mediante una función cuadrática en for-
ma de U invertida. Véase la incorporación del cuadrado de la ayuda en la ecuación [1].
5 Véase, por ejemplo, Barro y Sala-i-Martín (1991). En el caso de los estudios de eficacia de la ayu-
da, es frecuente encontrar artículos que estiman ecuaciones de regresión sin discutir primero la funda-










Siendo Gi, t la tasa de crecimiento de la renta nacional per capita del país i entre
los años t0 y T; yi, t0 su renta per capita en el año inicial; Ai, t su ayuda (como porcen-
taje de la renta nacional) en el año t; Ri, t un vector de variables condicionantes de la
ayuda; y, por último, Xi, t un vector de otras variables explicativas del crecimiento.
Esta generación de estudios se vio impulsada por las investigaciones realiza-
das a finales de la década de los 90, entre las que destacaron los trabajos de Boone,
Burnside y Dollar. De una parte, el análisis de Boone (1996) reveló que la ayuda no
incrementaba significativamente la inversión, ni mejoraba los indicadores de desa-
rrollo humano, pero sí aumentaba el tamaño de los gobiernos. En concreto, se esti-
mó que aproximadamente tres cuartas partes de la ayuda sirvieron para incrementar
el gasto público, y la cuarta parte restante nutrió el consumo privado. No obstante
–según Boone–, este incremento del consumo no se tradujo en mejoras significati-
vas de los indicadores de bienestar. Al tiempo se constató que la ineficacia de la ayu-
da caracterizaba tanto a los países con regímenes democráticos, como a los países
autoritarios.
Por otra parte, los estudios de Burnside y Dollar (2000 y 2004), auspiciados por
el Grupo de Investigación sobre el Desarrollo del Banco Mundial, fueron pioneros
al considerar una serie de circunstancias específicas de cada país socio que condi-
cionan el impacto de la ayuda. En este sentido, constataron que el crecimiento de
los PED depende positivamente de la calidad de sus políticas económicas, y no de la
ayuda recibida.Al tiempo, la interrelación entre ambas variables (el parámetro inter-
activo ϕ de la ecuación [1]) reveló que la ayuda resulta eficaz en presencia de bue-
nas políticas, lo que se interpretó como una condición sine qua non de eficacia. No
obstante, las tesis de Burnside y Dollar han sido ampliamente rebatidas, habiéndo-
se cuestionado que la ayuda estimule el crecimiento únicamente en presencia de bue-
nas políticas. Por ejemplo, los meta-análisis realizados por Doucouliagos y Paldam
(2005 y 2008) concluyen que el término interactivo entre ayuda y políticas resulta
muy próximo a cero, luego “[…] las buenas políticas ayudan a incrementar el cre-
cimiento, pero no influyen en el efecto marginal de la ayuda” (Doucouliagos y Pal-
dam, 2005, pág. 20).
Los estudios más recientes sobre eficacia de la ayuda continúan contrastando la
existencia de diferentes condicionantes del impacto de la ayuda (el parámetro inter-
activo ϕ), no todos relativos a las características de la economía receptora, sino tam-
bién a las prácticas de gestión de los propios donantes. De una parte, los trabajos
sugieren –aun de manera tentativa– que la ayuda ha resultado especialmente eficaz
en cuatro escenarios concretos relativos a las economías receptoras –ceteris pari-
bus:
1. Cuando los países socios disponen de instituciones de calidad, entendidas en
un sentido “amplio”: por ejemplo, el respeto de las libertades políticas y ci-
viles, y el imperio de la ley (Burnside y Dollar, 2004); la estabilidad del sis-
tema político (Chauvet y Guillaumont, 2004); las prácticas democráticas
(Svensson, 1999; Kosack, 2002); la estabilidad macroeconómica (Durbarry
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et al., 1998); o, incluso, en los PED con mayores niveles relativos de desa-
rrollo (Bowen, 1995; Durbarry et al., 1998; Svensson, 1999).
2. En presencia de efectos desfavorables para el crecimiento, como son los
efectos climáticos adversos (Guillaumont y Chauvet, 2001) o la existencia
de shocks comerciales negativos (Collier y Dehn, 2001; Guillaumont y
Chauvet, 2001; Chauvet y Guillaumont, 2004; Collier y Goderis, 2008)6.
3. Cuando los países socios sufren desventajas estructurales: por ejemplo,
como consecuencia de su ubicación geográfica entre los trópicos (Dalgaard
et al., 2004).
4. En los periodos posteriores a un conflicto armado (Collier y Hoeffler, 2004).
De otra parte, otros estudios indican que las prácticas de gestión de los propios
donantes condicionan el positivo impacto de la ayuda sobre el crecimiento. Tres prác-
ticas especialmente perjudiciales son –ceteris paribus:
5. La volatilidad de la ayuda, que amplifica los ciclos económicos recesivos,
distorsiona las decisiones de inversión del receptor, disloca el comporta-
miento fiscal de los gobiernos socios, y agrava las fluctuaciones de los tipos
de cambio (Lensink y Morrissey, 2000; Bulir y Hamman, 2008; Hudson y
Mosley, 2008).
6. La descoordinación entre los donantes, que genera problemas de “fragmen-
tación” de la ayuda –la existencia de múltiples donantes e intervenciones en
un mismo país socio– (Djankov et al., 2009).
7. La preponderancia de los intereses de política exterior –ajenos al carácter so-
lidario de la ayuda– en la determinación de los patrones de asignación ge-
ográfica de los donantes (Minoiu y Reddy, 2009).
En conjunto, los estudios ofrecen un balance poco concluyente en torno al im-
pacto macroeconómico de la ayuda, si bien son minoritarias las estimaciones que
encuentran que la ayuda haya sido categóricamente ineficaz (por ejemplo, Boone,
1996, y Rajan y Subramanian, 2005 y 2008) y la amplia mayoría revela un impac-
to positivo de la ayuda sobre el crecimiento –ya sea bajo determinadas condiciones,
o sin condicionante alguno. En parte, la falta de consenso alcanzado en este campo
de la investigación económica puede deberse a la existencia de diversos factores que
dificultan la medición de impacto macroeconómico de la ayuda; seis especialmen-
te relevantes son:
1. La “fungibilidad” de la ayuda, que implica cierta capacidad de manejo dis-
crecional por parte de quien la recibe (Pack y Pack, 1993; Feyzioglu et al,
1998; Devarajan y Swaroop, 1998).
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6 Nótese que dichos shocks afectan negativamente al crecimiento económico. Sin embargo, en estos
escenarios la ayuda “suaviza” los efectos adversos que se generan sobre el proceso de crecimiento.
2. En la práctica, la ayuda no se gestiona con la vocación exclusiva de con-
tribuir al crecimiento del mundo en desarrollo. El objetivo altruista se ve
frecuentemente distorsionado por otros intereses de política exterior de los
donantes, que llegan a vulnerar la eficacia finalmente alcanzada por los re-
cursos y determinan la asignación geográfica de la ayuda (Tezanos, 2008a,
2008b y 2010).
3. La ayuda puede generar efectos macroeconómicos adversos que contrarres-
ten su positivo impacto sobre el crecimiento, como son el síndrome holan-
dés (Rajan y Subramanian; 2005), la existencia de límites a la capacidad de
absorción productiva de recursos externos (Hansen y Tarp, 2001), y la alte-
ración de los incentivos del Gobierno a acometer esfuerzos fiscales (Goza-
lo, 2007).
4. Los estudios únicamente contrastan el impacto “observable” de la ayuda
sobre la tasa de crecimiento, pero no permiten evaluar el resultado “contra-
factual” que se hubiera producido de no haberse desembolsado cantidad al-
guna de ayuda.
5. El impacto de la ayuda ha variado en distintos momentos del tiempo, por lo
que es necesario analizar periodos coherentes con las circunstancias políti-
cas y económicas internacionales (Headey, 2008).
6. Las estimaciones son insuficientemente robustas, en parte porque la ayuda
no es un factor decisivo para el crecimiento; y en parte porque los flujos de
ayuda son muy heterogéneos, luego es probable que distintas modalidades
–emergencia, créditos, alivio de la deuda, cooperación técnica, etc.– impac-
ten de manera disímil sobre el crecimiento7.
3. Impacto macroeconómico de la ayuda en el crecimiento de América Latina
y el Caribe
¿Qué impacto ha ejercido la ayuda sobre el ritmo de crecimiento de los países
de ALC en la última década y media? Para resolver este interrogante se plantea a
continuación un modelo analítico que permite evaluar los mecanismos potenciales
de impacto de la ayuda sobre el crecimiento. Conviene tener presente que el objeti-
vo de esta investigación es evaluar cabalmente el impacto macroeconómico de la ayu-
da, y no tanto estimar un modelo de crecimiento para la región. No obstante, para
captar fielmente la relación ayuda-crecimiento es preciso integrarla en el marco más
amplio de la dinámica de crecimiento, incorporando las principales fuerzas (y limi-
tantes) de la dinámica de progreso de ALC; de modo contrario, las estimaciones se
verían sesgadas por la omisión de variables relevantes y por la insuficiente capaci-
dad explicativa del modelo.A diferencia de otros trabajos, postulamos un modelo es-
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7 Roodman (2007) somete siete influyentes estudios a un contraste exhaustivo de robustez, y con-
cluye que la mayoría de los resultados resultan excesivamente “frágiles”.
pecífico para el caso de los países latinoamericanos, por entender que aplicaciones
más generales no consideran las peculiaridades de las dinámicas de crecimiento de
cada región en desarrollo.
3.1. Especificidades del proceso de crecimiento de América Latina y el Caribe
Los estudios empíricos sobre el crecimientomuestran que las tasas de crecimiento
entre países resultan altamente inestables, lo que sugiere o bien que los shocks ex-
ternos desempeñan un papel relevante en el crecimiento de largo plazo, o bien que
el cambio tecnológico global es el que marca la pauta, en tanto que las característi-
cas nacionales condicionan los niveles relativos de ingreso (Durlauf y Quah, 1999).
De acuerdo con los clásicos, estos dos elementos no son necesariamente excluyen-
tes, sino que deben verse como partes de un contexto más amplio, reconociendo las
especificidades del desarrollo como parte de un proceso histórico (Kaldor, 1984).
Fruto de esta tradición, la economía del desarrollo ha enfatizado desde su nacimiento
la necesidad de considerar el ámbito temporal y regional en la explicación del de-
sarrollo (Lewis, 1954).
En este sentido, la dinámica de crecimiento latinoamericana ha estadomarcada por
el contexto político derivado de la crisis de la deuda y por los efectos de la reorienta-
ción de la política económica en el marco del Consenso de Washington. Es amplia-
mente reconocido que ALC fue una de las regiones del mundo que de manera más
intensa aplicó las recomendaciones económicas impulsadas por los organismos fi-
nancieros internacionales (Ffrench-Davis, 2005). Las consecuencias fueron determi-
nantes no sólo para el lento ritmo de crecimiento en la denominada década perdida
de los 80, sino que condicionaron en gran medida, vía sus efectos sobre la estruc-
tura microeconómica e institucional, la dinámica económica de la primera mitad de
los 90 (Ocampo, 2007).
Los hechos estilizados del crecimiento de la región muestran un esfuerzo duran-
te los años 80 por generar estructuras internas orientadas a fomentar un mejor fun-
cionamiento del mercado y una mayor apertura económica, todo ello al objeto de
garantizar la estabilidad macroeconómica. El nuevo entorno internacional en los 90
restringió sustancialmente el impacto de los esfuerzos realizados en ALC, negativa-
mente afectados por los shocks financieros internacionales. Este entorno adverso se
vio relajado desde la mitad de aquella década, con la presencia de shocks positivos
que mejoraron los términos de intercambio, aunque convivieron con problemas de
naturaleza reciente, como son los derivados del cambio climático. Desde ese mo-
mento, las trayectorias de crecimiento por país han sido marcadamente heterogéneas,
en correspondencia con los importantes cambios introducidos en las estrategias de
crecimiento y los efectos de las políticas sociales, productivas e institucionales im-
plementadas en cada país.
En este sentido, si bien la región de ALC presenta importantes heterogeneida-
des entre países, existen elementos comunes –además de las raíces culturales– que
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caracterizan la dinámica de crecimiento regional. Entre estos, tres factores espe-
cialmente destacados son:
1. Los elevados niveles de desigualdad que caracterizan a la región menos equi-
tativa del Planeta8. En concreto, las desigualdades interpersonales operan
como un “bloqueo” al desarrollo desde los tiempo de la Colonia (Domínguez,
2009), y se han tendido a acentuar a lo largo del siglo XX, especialmente en
las últimas tres décadas, como consecuencia de la mayor integración en la
economía mundial y el proceso de reducción de la participación del Estado
en la economía (Ocampo, 2004 y Milanovic y Muñoz de Bustillo, 2008).
2. Las instituciones formales e informales. El impacto del cambio estructural
sobre la economía real ha modificado los mecanismos de interacción entre
los agentes económicos, habiéndose consolidado las instituciones informa-
les. Estas instituciones se han visto asociadas con problemas de calidad del
empleo, externalidades negativas en términos de inseguridad y conflictividad
interna, y limitada capacidad del Estado para impulsar el crecimiento.
3. La interdependencia. De una parte, los shocks externos (comerciales y finan-
cieros) han generado desequilibrios en la balanza de pagos que evidencian
las deficiencias estructurales de las economías latinoamericanas, y limitan los
esfuerzos realizados por promover las exportaciones con mayor valor añadi-
do (especialmente en términos de innovación y capital humano) y superar la
dependencia de los recursos naturales. De otra parte, se han añadido nuevos
retos de interdependencia medioambiental, especialmente en relación con los
efectos del cambio climático.
3.2. Modelo de impacto de la ayuda sobre el crecimiento
El modelo que aquí se formula propone un esquema teórico de análisis de los me-
canismos potenciales de impacto de la ayuda sobre el ritmo de crecimiento de las
economías deALC. Para ello, se especifica un modelo de crecimiento –sobre la base
del cual se evaluará la eficacia de la ayuda– que es heredero de los estudios pione-
ros de Robert Barro (Barro, 1991; Barro y Sala-i-Martín, 2004) sobre los “determi-
nantes últimos” de la tasa de crecimiento a largo plazo. Desde este enfoque se asu-
me que la tasa de crecimiento del ingreso per capita, Gi, t, del país i entre los años t0
y T depende de su nivel inicial de ingreso per capita, yi, t0, y de un vector de varia-
bles que determinan el estado estacionario, Xi, t, según el modelo de crecimiento:
Gi,t = αi + βyi, t0 + δXi,t + ui, t [2]
donde αi es el efecto fijo asociado al país i.
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8 Ferranti et al. (2003) han señalado que la desigualdad en la región tiene “profundas raíces histó-
ricas” que aún están presentes en las instituciones contemporáneas.
De acuerdo con esta especificación, el parámetro β recoge la posible existencia
de convergencia condicional entre los países deALC (esto es, la denominada β-con-
vergencia, siempre y cuando se satisfaga la condición β < 0)9. El parámetro δ indica
el efecto de un conjunto de factores que explican el crecimiento económico a largo
plazo. Obviamente, la clave para dotar de capacidad explicativa al modelo reside en
la composición del vector de factores de crecimiento, Xi, t, que, al objeto de captar
cabalmente la relación ayuda-crecimiento, definimos, para cada i y t como:
Xi,t = δ1Ai,t + δ2A2i, t + δ3Ri,t Ai, t + δ4Di,t + δ5Zi,t + ei, t [3]
Siendo Ai, t la ayuda (porcentaje de la renta nacional), A2i, t la ayuda elevada al
cuadrado, Ri, t un vector de variables relativas a las características de las economías
receptoras que condicionan el impacto de la ayuda, Di, t un vector de variables rela-
tivas a las prácticas de gestión de los donantes que determinan el impacto logrado
por la ayuda, Zi, t un vector de otras variables explicativas del crecimiento, y, ei, t el
término residual.
Los primeros cuatro parámetros de la ecuación [3] explican la relación ayuda-
crecimiento: δ1 indica la elasticidad ayuda-crecimiento, δ2 revela la existencia de
rendimientos marginales decrecientes en la relación ayuda-crecimiento (siempre y
cuando se cumpla la condición δ2 < 0), y δ3 y δ4 recogen los distintos mecanismos
potenciales de impacto de la ayuda sobre el crecimiento, de acuerdo con los estudios
recientes sobre eficacia de la ayuda (véase epígrafe 2).
Más concretamente, el parámetro δ3 recoge la interactividad entre la ayuda y las
características de las economías receptoras que influyen positivamente en la efica-
cia, de tal manera que el vector Ri, t puede expresarse en función de cuatro factores
con los que tiene una relación directamente proporcional: gobernabilidad, shocks eco-
nómicos, ventajas estructurales y escenarios post-conflicto.
El parámetro δ4 recoge el efecto directo que ejercen las prácticas de gestión de
los donantes sobre el ritmo de crecimiento del país socio; prácticas que, en última
instancia, constituyen características intrínsecas de los flujos de ayuda que limitan
su eficacia. En concreto, se asume que el vector Di, t puede expresarse como función
de la volatilidad y de la fragmentación de la ayuda, variables con las que tiene rela-
ción inversamente proporcional.
De una parte, el efecto perverso de la volatilidad de la ayuda sobre el crecimien-
to se puede producir por cuatro vías: en primer lugar, amplificando los ciclos eco-
nómicos recesivos, especialmente cuando la ayuda se comporta de manera procícli-
ca y se contrae en contextos de recesión económica. En segundo lugar, distorsionando
las decisiones de inversión, especialmente cuando la incertidumbre de la ayuda ses-
ga la inversión al corto plazo e, incluso, alienta el efecto de sustitución parcial de la
inversión por el consumo. En tercer lugar, dislocando el comportamiento fiscal de
los gobiernos socios, sobre todo en aquellos países en los que la ayuda financia di-
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9 Véase Garcimartín (2007) para un análisis crítico de las regresiones de convergencia.
rectamente el presupuesto público, como sucede en buena parte de los países latino-
americanos. Y, en cuarto lugar, generando fluctuaciones en los tipos de cambio que
tienden a apreciar la moneda local (en el caso de entradas de ayuda), lo que mina la
competitividad de las exportaciones y agrava el “síndrome holandés” asociado a la
entrada de divisas extranjeras –como es el caso de la AOD10.
De otra parte, la fragmentación puede estar menoscabando la eficacia de la ayu-
da a través de tres vías: en primer lugar, incrementando los costes de transacción en
que incurren los países socios al tener que lidiar con un número excesivo de donantes.
En segundo lugar, reduciendo la calidad de la ayuda, en la medida en que la pre-
sencia de múltiples donantes menoscaba sus niveles de exigencia y control, y faci-
lita que los funcionarios corruptos se apropian de los recursos (Gibson et al., 2005,
Djankov et al., 2009)11.Y, en tercer lugar, reduciendo la capacidad administrativa del
gobierno socio, como consecuencia del excesivo tiempo y recursos destinados a aten-
der a las delegaciones de donantes, y de la práctica extendida entre los donantes de
contratar a los administradores locales más cualificados12.
Finalmente, δ5 mide el impacto ejercido sobre el crecimiento por otros factores
relevantes de acuerdo con el enfoque de crecimiento endógeno y las especificidades
deALC, tales como la gobernabilidad, los shocks económicos, la desigualdad, el ca-
pital humano, la conflictividad y la participación del Estado en la economía (véase
sección 3.1). Nótese que dos de estos factores (gobernabilidad y shocks económi-
cos) actúan simultáneamente como condicionantes del impacto de la ayuda, y como
factores endógenos de crecimiento.
3.3. Procedimiento de estimación econométrica
El modelo de eficacia de la ayuda definido en las expresiones [2] y [3] se estima
mediante el siguiente modelo de regresión con datos en panel:
Gi,t = αi + βyi, t0 + δXi,t + ui, t
vi, t = αi + ui, t [4]
E[αi] = E[ui, t] = E[αi ui, t] = 0
Donde el término de error, vi, t, es suma de dos componentes ortogonales: los efec-
tos fijos asociados a cada país, αi, y el efecto ideosincrático, ui, t.
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10 La entrada excesiva de divisas externas (en este caso AOD) genera una reasignación productiva
en el seno del país a favor de los sectores orientados a los mercados domésticos, disminuyendo la com-
petitividad de los más abiertos a la competencia internacional, lo que limita el aprovechamiento de las
capacidades dinámicas del mercado exterior.
11 Djankov et al. (2009) interpretan que, en la medida en que la fragmentación alimenta los pro-
blemas de corrupción de los países socios, la competencia entre donantes no está resultando especial-
mente beneficiosa para el sistema de ayuda.
12 Por ejemplo, Knack y Rahman (2004) demostraron que en África subsahariana la calidad de la
burocracia disminuye con la fragmentación de los donantes.
El modelo incluye variables explicativas que no son estrictamente exógenas (es
decir, que están correlacionadas con realizaciones pasadas, y/o actuales, del térmi-
no de error), lo que incumple los supuestos del modelo clásico de regresión lineal
y sesga las estimaciones. Este es el caso de la ayuda, cuya distribución geográfica
está negativamente relacionada con los ritmos de crecimiento de los países socios,
lo que revela un problema de endogeneidad entre ayuda y crecimiento: si bien la
ayuda debería estimular el crecimiento de los PED, los países con peores registros
de crecimiento tienden a recibir mayores cantidades de ayuda (véase, de nuevo, Grá-
fico 1). De manera análoga, la gobernabilidad y los efectos económicos adversos no
son variables estrictamente exógenas, ya sea porque presentan un doble sentido de
causación con la variable dependiente (por ejemplo, la relación crecimiento-gober-
nabilidad), o porque están relacionadas con otra variable explicativa (por ejemplo,
la ayuda y los shocks comerciales, en la medida en que estos últimos suelen atraer
mayores cantidades de ayuda).
Para resolver este problema resulta necesario aplicar un método de estima-
ción que sea consistente ante la presencia de efectos fijos por país y variables in-
dependientes que no son estrictamente exógenas. Generalmente se ha recurrido a
modelos de regresión con variables instrumentales (VI) con el fin de sustituir las
variables no exógenas por otras que, estando correlacionadas con éstas, resulten or-
togonales al término de error. Los modelos de regresión dinámicos con datos en
panel se estiman mediante el método generalizado de momentos (GMM, de acuer-
do con sus siglas en inglés) propuesto inicialmente por Arellano y Bond (1991), lo
que constituye un caso particular de los modelos VI. En este caso, su ventaja resi-
de en el uso de instrumentos “internos”, basados en los retardos de las variables
instrumentadas, lo que ha dado mejores resultados de estimación que los modelos
VI usuales13.
El método GMM es especialmente apropiado para la estimación de modelos con
paneles de datos en los que existe:
i) un número reducido de observaciones temporales, T, y un elevado número
de observaciones transversales, N;
ii) variables independientes que no son estrictamente exógenas;
IMPACTO DE LAAYUDA SOBRE EL CRECIMIENTO ECONÓMICO 199
13 Los primeros estudios en instrumentalizar la ayuda utilizaron variables relativas a los patrones
de asignación geográfica de los donantes. De este modo, se emplearon como instrumentos una serie de
variables relativas al grado de “necesidad de ayuda” de los países receptores (asumiéndose que la ayu-
da se distribuye de acuerdo con criterios desinteresados de desarrollo), o bien otras variables relativas
a los intereses de política exterior de los donantes (asumiéndose que son estos intereses los que deter-
minan el reparto de los recursos). En ambos casos el procedimiento resulta problemático, puesto que
los instrumentos propuestos hasta la fecha no se han revelado ni especialmente correlacionados con la
variable instrumentada (y, por tanto, no constituyen instrumentos “ideales”), ni son perfectamente or-
togonales a la variable dependiente (por ejemplo, las variables de necesidad de ayuda no son estricta-
mente exógenas respecto de la tasa de crecimiento). Además, las variables relativas a los intereses de
política exterior de los países donantes no explican convenientemente la asignación geográfica de los
flujos multilaterales (que sí son valorados en el presente estudio).
iii) efectos fijos individuales; y,
iv) heteroscedasticidad y autocorrelación entre las observaciones de un mismo
país (pero no entre observaciones de distintos países).
En opinión de Roodman (2009), los estimadores resultantes de la aplicación del
método GMM forman parte de una “[…] tendencia en la práctica econométrica ha-
cia el desarrollo de estimadores que requieren menos supuestos sobre el proceso de
generación de datos y que usan técnicas más complejas para discernir la información
relevante” (pág. 13).
En el presente análisis aplicamos el método GMM de sistema propuesto por Are-
llano y Bover (1995) y Blundell y Bond (1998), en vez del método GMM en dife-
rencias propuesto inicialmente por Arellano y Bond (1991). Este último transforma
el modelo en primeras diferencias para eliminar los efectos fijos no observados, e ins-
trumenta las variables explicativas que no son estrictamente exógenas a través de una
matriz de condiciones de momentos. En cambio, el sistema GMM emplea la ecua-
ción original (en niveles) y la ecuación en diferencias para construir un sistema de
dos ecuaciones que elimina la correlación con los efectos fijos, lo que permite em-
plear un mayor número de instrumentos, y, por tanto, mejora considerablemente la
eficiencia de la estimación14. Hasta la fecha no se ha aplicado el método GMM de
sistema al análisis de la eficacia de la ayuda15.
El modelo se estima mediante el software econométrico STATA, implementán-
dose cuatro comandos que optimizan la estimación:
i) errores estándar de White, que son robustos ante heteroscedasticidad arbi-
traria para un mismo país16;
ii) corrección para muestras pequeñas en la estimación de la matriz de cova-
rianzas;
iii) restricción de la matriz de instrumentos, creándose un instrumento para cada
variable y distancia de retardo, en vez de un instrumento para cada perio-
do, variable y distancia de retardo, lo que, en muestras pequeñas (como la
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14 Los ejercicios de simulación de Kiviet (1995), Blundell y Bond (1998) y Hsiao et al. (1999) de-
muestran que los estimadores obtenidos mediante el método GMM en diferencias son sesgados en
muestras finitas por dos razones: primero, por la presencia de autocorrelación en los términos de error
en muestras finitas y con muchas condiciones de momentos; y segundo, porque cuando el coeficiente
de la variable autorregresiva está muy cercano a 1 (es decir, cuando la serie es altamente persistente o
cercana a un proceso de raíz unitaria), el parámetro no se puede identificar usando las condiciones de
momentos para las ecuaciones de primeras diferencias. En estos casos, las simulaciones muestran que
el método GMM en diferencias ofrece estimaciones sesgadas por defecto, especialmente cuando T es
pequeño (Blundell y Bond, 1998).
15 Otros estudios de eficacia de la ayuda han estimado paneles dinámicos, si bien mediante el mé-
todo GMM en diferencias. Véanse Hansen y Tarp (2001), Dalgraad et al. (2004), Clemens et al. (2004),
Chauvet y Guillaumont (2004), Rajan y Subramanian (2005), Roodman (2007), Heady (2008) y Djan-
kov et al. (2009).
16 Es decir, se asume que las observaciones son independientes entre países, si bien los errores de
un mismo país no son necesariamente independientes a lo largo del tiempo.
nuestra) reduce el sesgo que surge cuando el número de instrumentos se
aproxima (o supera) el número de observaciones; y,
iv) estimaciones en dos pasos, aplicándose la corrección para muestras finitas
propuesta porWindmeijer (2005), que evita el sesgo por defecto de los erro-
res estándar.
Finalmente, para comprobar la validez de la matriz de instrumentos, se realizan
los test de Sargan y Hansen de restricciones sobre-identificadas.
3.4. Variables, muestra y estructura temporal del análisis
Las variables proxies utilizadas para la estimación del modelo se han elegido
tratando de maximizar la disponibilidad de los datos (reduciéndose así el sesgo de
selección debido a la omisión no aleatoria de información17), y de evitar la redun-
dancia informativa (que ocasionaría problemas de multicolinealidad). Las variables
utilizadas en el análisis se justifican a continuación (elAnexo ofrece información de-
tallada de las fuentes y los procedimientos de elaboración de dichas variables).
Variable dependiente
Los estudios sobre eficacia de la ayuda han empleado generalmente la tasa de
crecimiento del PIB per capita como variable dependiente. Este procedimiento per-
mite contrastar la eficacia agregada de los recursos, pero plantea un “problema de
atribución” que no ha sido contemplado antes en la literatura: no es posible distin-
guir qué parte del impacto de la ayuda beneficia al ritmo de crecimiento de las ren-
tas más altas de los PED, y qué parte favorece a las rentas más bajas (que consti-
tuyen, en realidad, la población objetivo de las políticas de cooperación). Dicha
distinción resulta especialmente relevante en la región de ALC, que registra las ma-
yores cotas de desigualdad del mundo en desarrollo, como revela el hecho de que el
10% de la población con rentas más altas acapare, en promedio, el 34,5% de la ren-
ta regional18. Como resultado, los 7.418 dólares de PIB per capita de ALC en 2008
(CEPAL, 2009) se ven reducidos a uno exiguos 5.331 dólares por habitante cuando
se descuenta la participación del decil superior de renta19. En este contexto, la ayuda
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17 Téngase en cuenta que los países más pobres carecen frecuentemente de información estadísti-
ca, por lo que su exclusión del análisis sesgaría sistemáticamente las estimaciones. Por esta razón es
importante utilizar un conjunto de variables explicativas ampliamente disponibles en estos países.
18 Cálculos realizados con la media geométrica. Información disponible para 20 países (CEPAL,
2009).
19 Domínguez (2009) propuso este procedimiento para calcular el PIB per capita percibido por el
90% de la población de menores rentas: descontar del PIB agregado la participación del decil superior
de renta, y computar el PIB per capita aminorando el denominador (población) en un 10%.
internacional debería contribuir a aminorar semejantes disparidades. Piénsese, por
ejemplo, que si toda la ayuda desembolsada desde 1960 a ALC se hubiera transferi-
do directamente a la población con rentas inferiores al noveno decil –ceteris pari-
bus–, la participación de este grupo en el PIB agregado podría haber incrementado
desde un 65,5% hasta un 65,7%. Si bien se trata de un exiguo incremento de 0,2 pun-
tos porcentuales, se corresponde con el limitado volumen de ayuda recibido por la
región, que ha supuesto el 0,48% del PIB regional.
Dadas estas fuertes disparidades en la distribución del ingreso en ALC, en el
presente artículo evaluamos el impacto de la ayuda sobre la tasa de crecimiento del
PIB per capita correspondiente a la población con rentas inferiores al noveno
decil al 90% de la población de menores rentas –el PIB per capita “ajustado por
la desigualdad”–. La elección de esta variable dependiente establece una definición
de eficacia más precisa y restrictiva: así, en el hipotético caso de que la ayuda con-
tribuya “efectivamente” a acelerar la renta, pero únicamente la del 10%más rico, nues-
tro análisis revelará la ineficacia de estas ayudas en relación con los objetivos de de-
sarrollo que se pretenden.
Variables independientes
En elAnexo se describen detalladamente las proxies utilizadas para aproximar los
vectores de variables R, D y Z de la ecuación [3], y se ofrece información sobre las
fuentes y los principales estadísticos descriptivos. No obstante, conviene aclarar al-
gunos aspectos relativos a las siguientes variables independientes:
– En cuanto a los flujos de ayuda, analizamos los desembolsos netos de AOD
canalizados a ALC por los países bilaterales (del CAD y otros donantes que
no son miembros del CAD pero que reportan información a este organismo)
y los organismos multilaterales de desarrollo20.
– Respecto a la volatilidad de la ayuda, se calcula mediante la ratio de varianzas
de la ayuda y de los ingresos tributarios (ambas expresadas como porcenta-
jes del PIB), de acuerdo con el procedimiento propuesto por Bulir y Ham-
man (2008). Por lo tanto, ratios mayores que 1 implican una mayor volatili-
dad de la ayuda que de los ingresos tributarios.
– Respecto a la fragmentación de la ayuda, se aproxima mediante el método
propuesto por Djankov et al. (2009), computándose el índice Hirschman-
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20 De acuerdo con las directrices del CAD, laAOD consiste en donaciones y préstamos que cum-
plen los siguientes cuatro requisitos:
a) se dirigen a PED;
b) son concedidos por el sector oficial;
c) tienen el objetivo principal de promover el desarrollo económico y el bienestar; y
d) en el caso de préstamos, se otorgan en términos financieros concesionales, con un elemento
de donación de al menos el 25%.
Herfindal relativo al número de donantes presentes en cada país21. Se trata de
una aproximación “limitada”, en tanto que un indicador más preciso del nivel
de fragmentación de la ayuda en un país socio debería incluir tres dimensio-
nes de la concentración de los recursos: el número de donantes, el número de
intervenciones y la “escala” de dichas intervenciones22.
Dado que las variables de ayuda, ayuda al cuadrado, gobernabilidad y shocks
económicos no son estrictamente exógenas, la estimación del modelo requiere la
inclusión de sendos instrumentos. Cabe alertar de que expandir el número de ins-
trumentos puede resultar en estimaciones ineficientes, por lo que aplicamos la re-
gla práctica propuesta por Roodman (2009) de limitar el número de instrumentos
para que no supere el número de países analizados. Puesto que nuestro análisis está
acotado a un número reducido de países, no resulta econométricamente posible
estimar el modelo de crecimiento completo, definido en las expresiones [2] y [3].
Para aminorar las consecuencias de esta restricción, estimamos varias ecuaciones
reducidas, en las que se reformula el modelo mediante la sustitución sucesiva de las
variables cuyos coeficientes estimados son estadísticamente menos significativos
(exceptuando la ayuda y la ayuda al cuadrado, que constituyen las variables de inte-
rés de este análisis).
Finalmente, la estimación del modelo incluye variables dicotómicas temporales
para reducir el grado de autocorrelación entre los individuos y el término de error
ideosincrático, lo que facilita la robustez de los estimadores (Roodman, 2009).
Muestra de países
La población objetivo incluye a los 32 países de ALC que son receptores de
AOD de acuerdo con las directrices del CAD. No obstante, 12 países son final-
mente excluidos del análisis por no disponerse de la información necesaria23. Los
20 países finalmente analizados son: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colom-
bia, Costa Rica, República Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Hai-
tí, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panamá, Paraguay, Perú, Uruguay y
Venezuela24.
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21 El índice H-H toma valores entre 0 (máxima fragmentación) a 10.000 (nula fragmentación).
22 La base de datos del CAD ofrece una información limitada para construir este indicador más
completo. La correcta medición de la fragmentación de la ayuda constituye una línea de investigación
abierta en la que trabajamos actualmente.
23 Se trata de países con menos de un millón de habitantes, en su mayoría islas (Antigua y Barbu-
da, Barbados, Belice, Dominica, Grenada, Guyana, San Cristóbal y Nieves, Santa Lucia, San Vicente
y las Granadinas y Surinam), y países de los que apenas se dispone de información estadística (Cuba y
Trinidad y Tobago).
24 Consiguientemente, limitamos el número de instrumentos a un máximo de 20.
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Estructura temporal
La literatura de eficacia de la ayuda ha recurrido frecuentemente a la composi-
ción de paneles de datos consistentes en cuatrienios o quinquenios consecutivos, con
la mayor parte de las variables promediadas en esos periodos. Se trata de un proce-
dimiento alternativo a las regresiones de crecimiento tipo Barro con promedios tem-
porales más largos, en las que se afronta un problema de atribución del efecto de
la ayuda. En última instancia, la elección entre lapsos temporales de cuatro o cinco
años no ha sido empíricamente justificada y resulta, por lo tanto, arbitraria. Noso-
tros optamos por utilizar cuatrienios, por ser la opción más frecuente en la literatura
especializada, y porque maximiza la dimensión temporal de la muestra.
Respecto a la elección del periodo de estudio, 1992-2007, se ha tratado de deli-
mitar un lapso acorde con las circunstancias políticas y económicas latinoamerica-
nas, que supone el final de una era antes de la irrupción de la actual crisis económica
internacional (Ocampo, 2009). El periodo analizado supone la consolidación del
modelo económico neoliberal en ALC –una vez superada la década perdida de los
80–, en un contexto en el que se combina la expansión económica internacional
con episodios de fuertes shocks financieros.
3.5. Resultados del modelo
En términos agregados, la ayuda no parece haber ejercido un impacto signifi-
cativo sobre la tasa de crecimiento del PIB per capita de ALC en el periodo 1992-
2007, una vez descontada la participación de la población con rentas superiores al
último decil. Si bien el signo del coeficiente estimado de la ayuda es positivo, el
resultado no es estadísticamente significativo en ninguna de las regresiones realiza-
das (Cuadro 1). Asimismo, la región no parece haber alcanzado su límite de absor-
ción productiva de ayuda, lo que resulta coherente con el reducido volumen deAOD
recibido y refuta la hipótesis de existencia de rendimientos marginales en la rela-
ción ayuda-crecimiento.
Parte de la explicación del nulo impacto de la ayuda sobre la tasa de crecimiento
reside en las prácticas de gestión de los propios donantes, que han canalizado flu-
jos de ayuda excesivamente volátiles y fragmentados a los países de ALC, lo que
ha mermado el crecimiento regional. De acuerdo con las estimaciones, un incre-
mento del 1% en la volatilidad de la ayuda se traduce en una reducción de entor-
no a 0,035 puntos porcentuales de la tasa de crecimiento; y, un aumento equiva-
lente en la fragmentación de la ayuda reduce en otros 0,006 puntos porcentuales
el crecimiento.
En concreto, la ayuda ha sido especialmente volátil para el grupo de países de
menor nivel de desarrollo, menor tamaño y mayor dependencia de la ayuda (Boli-
via, República Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haití, Honduras, Ja-
maica, Nicaragua y Paraguay), en los que, en la mediana, la ayuda es 8,5 veces más



























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































volátil que los ingresos tributarios (Cuadro 2). En cambio, en el resto de países las
fluctuaciones de la ayuda han sido comparativamente menores, con un valor de la
mediana igual a 0,03. La existencia de estos dos grupos de países fuertemente dife-
renciados (países con baja y alta volatilidad de ayuda) determina la gran dispersión
existente en los datos agregados (con una desviación típica más de 3 veces superior
a su media) y sesga a la baja el parámetro estimado en la regresión, cuyo efecto está
resultando mucho más severo para el grupo de países de altas volatilidades. Asimis-
mo, es importante constatar que la volatilidad de la ayuda ha tendido a reducirse a
lo largo del periodo, de tal modo que en 1992-95 la varianza de la ayuda era 15,5
veces mayor, en promedio, que la varianza de los ingresos tributarios, y esta ratio
se redujo a 6,3 en 2004-07. En términos agregados, este efecto perverso de la vola-
tilidad de la ayuda sobre el crecimiento latinoamericano puede estar actuando por
cuatro vías: amplificando los ciclos económicos recesivos en un contexto en el que
la ayuda se comporta de manera procíclica y se contrae en momentos de recesión
económica como el actual25; sesgando las decisiones de inversión al corto plazo;
dislocando el comportamiento fiscal de los gobiernos socios –especialmente en los
países latinoamericanos en los que la ayuda financia directamente el presupuesto pú-
blico–; y, generando fluctuaciones en los tipos de cambio que agravan el “síndrome
holandés” asociado a la entrada de recursos externos.
CUADRO 2
VOLATILIDAD Y FRAGMENTACIÓN DE LA AYUDA EN ALC
Coeficiente
Variable variación Cuartil 1 Cuartil 2 Cuartil 3
Volatilidad 3,1993 0,0049 0,1091 1,9658
Baja volatilidad 1,8021 0,0011 0,0293 0,1188
Alta volatilidad 1,5850 2,6202 8,5214 31,5414
Fragmentación 6,2158 1,5244 2,4021 4,1827
Los países se han clasificado en dos grupos de acuerdo con la variable de volatilidad según la
ratio σ 2 (ayuda)/σ 2 (ingresos tributarios) tome un valor menor que 1 (baja volatilidad de la ayu-
da) o mayor que 1 (alta volatilidad).
Al mismo tiempo, la ayuda desembolsada a ALC se ha caracterizado por una
excesiva fragmentación. En la mediana, el valor del índice de fragmentación es igual
a 2,4, como consecuencia de la presencia simultánea de un número excesivo de do-
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25 En concreto, los desembolsos netos de AOD recibidos por ALC se han reducido en los últimos
años, desde los 7.698 millones de dólares de 2006, hasta los 6.842 millones de 2007, y previsiblemen-
te se agudizará la caída en 2008 y 2009 como consecuencia de la crisis económica.
nantes en cada país socio, lo que está afectando de manera generalizada a los países
latinoamericanos (véase el valor por cuartiles en el Cuadro 2)26. Esta excesiva frag-
mentación supone un incremento en los costes de transacción en que incurren los
países socios al tener que lidiar con un número elevado de donantes. Al tiempo, la
falta de concentración de la ayuda puede estar reduciendo su calidad (puesto que
los niveles de exigencia y control se reducen a medida que aumenta el número de
donantes, lo que facilita las prácticas corruptas de los funcionarios locales) y la ca-
pacidad administrativa del gobierno socio (debido al excesivo tiempo y recursos des-
tinados a atender a las delegaciones de donantes). Obviamente, en la medida en que
en los últimos años se ha producido una retirada de donantes bilaterales de ALC, se
ha aminorado el problema de la fragmentación, si bien continúa siendo la región con
mayor número de donantes multilaterales. De este modo, el índice de fragmentación
ha mejorado, desde el 2,35 registrado, en promedio, en el periodo 1992-95, hasta el
3,23 correspondiente a 2004-07. No obstante, esta reducción de la fragmentación
ha venido acompañada de una disminución en las cifras recientes de ayuda, como
consecuencia de la retirada de donantes bilaterales como Reino Unido, Suecia y
Alemania, y la pérdida de peso de ALC en los presupuestos de ayuda de la práctica
totalidad de los donantes (Tezanos y Martínez de la Cueva, 2009)27.
Respecto a las características de las economías receptoras que condicionan el
impacto de la ayuda, la variable interactiva ayuda-gobernabilidad (la combinación
del control de la corrupción, la eficacia gubernamental y el respeto al imperio de la
ley) revela un efecto positivo en cuatro de las nueve regresiones, lo que indica que
la ayuda puede estar siendo más eficaz en aquellos países con mejores registros de
gobernabilidad (aproximadamente, con una elasticidad respecto del crecimiento
de 0,2). En cambio, el resto de variables interactivas analizadas (shocks comercia-
les, superficie ubicada en los trópicos, escenarios post-conflicto y desigualdad) no
han ejercido efectos condicionantes como muestran los resultados no significativos
estadísticamente.
En relación con las otras variables explicativas del crecimiento, tan sólo el ca-
pital humano y la volatilidad del comercio parecen haber influido en el crecimiento.
De una parte, un incremento de un 1% en la tasa de matriculación combinada en
educación primaria, secundaria y terciaria se ha visto asociado, en promedio, a un
aumento de 0,08 puntos porcentuales en la tasa de crecimiento. De otra parte, la me-
jora en los términos de intercambio se ha traducido en un estímulo del crecimiento
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26 Esta variable muestra una elevada dispersión en los 20 países analizados, con una desviación tí-
pica 6,21 veces superior al valor promedio. Además, el elevado valor del coeficiente de variación, in-
dicativo de la heterogeneidad de los datos, se debe a la existencia de valores extremos. La eliminación
del máximo de la serie de datos (Costa Rica, 1996-99, que presenta un valor de 694, propio de una
elevada concentración) reduce (es decir, agrava) los valores de fragmentación del agregado regional.
De hecho, aunque el rango de esta variable está entre 0,86 y 694,32 (véase Anexo), el 50% de los paí-
ses de la muestra tienen valores inferiores a 2,4 y el 75% a 4,2, prueba del elevado grado de fragmen-
tación de la ayuda.
27 ALC sólo ha incrementado su cuota de participación en los presupuestos de AOD de Canadá,
Francia y el FMI.
de unos 0,08 puntos porcentuales28. En cambio, la gobernabilidad, la desigualdad,
la profundidad financiera, la conflictividad social y la participación del Estado en
la economía no han revelado una contribución al crecimiento, según se desprende
de la no significatividad estadística de los correspondientes coeficientes.
Respecto a la existencia de β-convergencia, cinco de las nueve regresiones reve-
lan un escenario de divergencia, con un estimador del parámetro β aproximado de
0,3. Este resultado se debe al lento ritmo de crecimiento de los países más pobres
de ALC; países que –como ya se dijo– se ven seriamente afectados por los proble-
mas de la volatilidad y la fragmentación de la ayuda. De este modo, se ensancha la
brecha que separa a las economías americanas de ingreso medio-bajo (los países del
istmo centroamericano –excepto Costa Rica–, los países andinos, Paraguay, Repú-
blica Dominicana, Haití y Jamaica) de las economías americanas de ingreso medio-
alto (Costa Rica, México, Venezuela, Brasil, Argentina, Uruguay y Chile).
Finalmente, si relajamos el carácter más restrictivo de la definición de eficacia de
la ayuda y evaluamos el impacto de los recursos sobre la tasa de crecimiento del PIB
per capita del 100% de la población latinoamericana, obtenemos resultados seme-
jantes a los anteriormente descritos (Cuadro 3). Destaca en este caso que el p-valor
asociado al estimador del coeficiente de la ayuda aumenta notablemente. Al tiempo,
los estimadores de los coeficientes de volatilidad y fragmentación de la ayuda ofre-
cen valores semejantes que corroboran el negativo impacto de estas variables sobre
la tasa de crecimiento. Desaparece la influencia de la interacción entre ayuda y go-
bernabilidad sobre la variable dependiente. La volatilidad del comercio revela en
este caso mayor impacto sobre la tasa de crecimiento del PIB per capita (con una
elasticidad aproximada de 0,168), siendo el coeficiente estimado de esta variable más
significativo (en seis de las nueve ecuaciones). Por último, el análisis corrobora la
existencia de un escenario de divergencia entre los niveles de renta per capita de los
países de ALC (en este caso, con un estimador del coeficiente β algo mayor, apro-
ximadamente igual a 0,34). 
4. Conclusiones
Los progresos en la teoría económica han contribuido a modernizar la concepción
de la ayuda internacional, a la que se atribuye en la actualidad un carácter multidi-
mensional, cuyo objeto es incidir sobre un elenco amplio de factores que dificultan
el progreso del mundo en desarrollo. Por una parte, la ayuda se concibe como una
fuente de financiación externa que trata de cubrir –siquiera parcialmente– la doble
brecha económica de financiación que limita las posibilidades de crecimiento del
mundo en desarrollo: la brecha de inversión y la brecha de divisas. Por otra parte, se
entiende que la ayuda debe contribuir también a otros aspectos no menos relevan-
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28 No obstante, el resultado de la volatilidad del comercio es insuficientemente robusto, siendo es-
tadísticamente significativo al 10% en dos de las ocho regresiones realizadas.












































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































tes para el desarrollo equilibrado del país socio, como son la consolidación del sis-
tema institucional, el apoyo a las prácticas de buen gobierno, la mejora del capital
humano y la potenciación de las capacidades científico-tecnológicas. La literatura
especializada sobre eficacia de la ayuda ofrece un balance poco concluyente, del
que resulta controvertido extraer resultados “axiomáticos” sobre los mecanismos de
impacto de la ayuda sobre el crecimiento. En realidad, análisis como el que aquí se
realiza contrastan únicamente la “eficacia macroeconómica” de la ayuda en relación
con el ritmo de crecimiento económico, y no con relación a los avances logrados en
otros ámbitos del desarrollo humano, por lo que deben interpretarse como contras-
taciones “parciales” de la eficacia de la ayuda, referidos exclusivamente a la dimen-
sión económica del desarrollo.
Concretamente, los países de ALC –una de las regiones en desarrollo con ma-
yores niveles de renta per capita y con mayores cotas de desigualdad– han partici-
pado en el sistema de cooperación internacional desde sus orígenes, y el montante
de AOD recibida desde 1960 ha supuesto un 0,48% del PIB regional. Obviamente,
el impacto de estos limitados recursos sobre el ritmo de crecimiento latinoameri-
cano debe haber sido, forzosamente, moderado. Empíricamente, la relación existen-
te entre ayuda y crecimiento no ha sido clara, en parte debido al hecho de que los
países americanos con ritmos de crecimiento más lentos han percibido mayores cuo-
tas de ayuda. Crecimiento y ayuda presentan, por lo tanto, un sentido doble de rela-
ción, que debe ser convenientemente tratado en los ejercicios de regresión: la ayuda,
si es eficaz, estimula el crecimiento; al tiempo que la ayuda atiende especialmente
a los países más necesitados, para ser coherente con sus principios fundacionales
de solidaridad.
El objetivo de este artículo es cuantificar el impacto ejercido por la AOD sobre el
ritmo de crecimiento de los países latinoamericanos y caribeños en los tres últimos
lustros. Para ello, proponemos un modelo analítico del impacto de la ayuda sobre el
crecimiento adaptado a las peculiaridades de la región y basado en la nueva teoría
del crecimiento. El modelo evalúa la eficacia de los recursos en relación con la tasa
de crecimiento del PIB per capita de la población con nivel de renta inferior al no-
veno decil, por entender que este procedimiento define de manera más precisa y res-
trictiva el impacto deseado de la ayuda en un ámbito geográfico de elevados nive-
les de desigualdad. A diferencia de otros trabajos, postulamos un modelo específico
regional, pues creemos que aplicaciones más generales no consideran las pecu-
liaridades de las dinámicas de crecimiento de cada región. En este sentido, la litera-
tura especializada no ha evaluado, hasta la fecha, el impacto de la ayuda en ALC, li-
mitándose a constatar el “atípico” comportamiento de esta región en los modelos
globales de eficacia de la ayuda29.
La estimación econométrica del modelo describe un escenario de aparente inefi-
cacia agregada de la ayuda, en el que, además, la región no parece haber alcanzado
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29 En la práctica, numerosos estudios incorporan variables dummies regionales (frecuentemente,
ALC y África subsahariana) para “controlar” su falta de ajuste al esquema general.
su límite de absorción productiva de ayuda. En buena medida, este resultado está de-
terminado por las prácticas de gestión de los propios donantes, que han canalizado
flujos de ayuda insuficientemente coordinados. En concreto, el efecto combinado de
una elevada volatilidad –las variaciones repentinas de un año a otro–y una excesiva
fragmentación de la ayuda –la existencia de múltiples donantes en un mismo país so-
cio– está menoscabando el ritmo de crecimiento latinoamericano. En cambio, otras
características de las economías receptoras no parecen estar condicionando el im-
pacto de la ayuda, si bien la evidencia sugiere que la ayuda ha sido más eficaz en
los países con mejores prácticas de gobernabilidad (resultado que coincide con los
de Burnside y Dollar, 2000 y 2004).
Por otro lado, el capital humano y las mejoras de los términos de intercambio han
motivado mayores ritmos de crecimiento. No obstante, las fuertes disparidades exis-
tentes entre los ritmos de progreso de los países latinoamericanos y caribeños se tra-
duce en un lento proceso de divergencia en niveles de renta per capita, de tal suerte
que los países más pobres han tendido a crecer más lentamente (y ello a pesar de sus
mayores cuotas de ayuda que resultan, además, más volátiles y fragmentadas que las
del promedio regional). De este modo, se ensancha la brecha que separa a los países
americanos de ingreso medio-bajo, de los países americanos de ingreso medio-alto.
Brecha que, a la postre, no parece contribuir a cerrar la ayuda, sino más bien al con-
trario, en la medida en que la elevada volatilidad de los recursos está afectando se-
veramente al primer grupo de países.
Desde el punto de vista normativo, es urgente revisar las prácticas de gestión de
la ayuda, al objeto de aminorar los efectos deletéreos que genera la descoordinación
entre los múltiples donantes presentes en ALC. En este sentido, los países donantes
del CAD han impulsado recientemente una renovada agenda de eficacia de la ayu-
da que trata, entre otros aspectos, de incrementar su grado de coordinación, al ob-
jeto de armonizar las prácticas de gestión y aliviar los costes de transacción en que
incurren los socios. La Declaración de Roma sobre armonización de la ayuda (2003),
la Declaración de París sobre eficacia (2005) y el Programa de Acción de Accra
(2008) apuestan por enfoques basados en programas y por el uso de instrumentos
de apoyo presupuestario general y sectorial, para reducir la fragmentación y la vo-
latilidad de la ayuda, lo que pone sobre la mesa la necesaria complementariedad y
división del trabajo. Esta línea de trabajo ha sido asumida por la Unión Europea,
que incorporó la doctrina de las “tres C” (complementariedad, coherencia y coordi-
nación) a su estrategia de cooperación internacional (Consenso Europeo sobre De-
sarrollo, 2006). A su vez, el Código de Conducta de la Unión Europea relativo a la
división del trabajo en el ámbito de la política de desarrollo de 2007 avanza en la
conformación de una estrategia europea de coordinación y división del trabajo en-
tre los donantes europeos. Esta estrategia exige avanzar en la implementación de nue-
vas modalidades de cooperación delegada, que ofrecen importantes potencialidades
para aminorar los problemas de coordinación que afectan a la ayuda de ALC, y en
las que España está llamada a desempeñar un papel relevante como donante líder
regional.
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No obstante, cabe alertar que los avances en la implementación de la agenda de
eficacia de la ayuda no solucionarán –al menos en el corto plazo– los problemas de
la ayuda de ALC. Así, la actual crisis económica internacional amenaza con agravar
el problema de la volatilidad de la ayuda, en la medida en que los previsibles recor-
tes en las cifras de AOD global se traducirán en reducciones especialmente drásticas
para los países de ALC, en correspondencia con sus niveles comparativamente ele-
vados de renta por habitante y el mejor desempeño regional en la agenda de los Ob-
jetivos de Desarrollo del Milenio (Tezanos y Domínguez, 2009). Por lo tanto, para
resolver el problema de la volatilidad de la ayuda hará falta avanzar en la definición
de una estrategia internacional de financiación del desarrollo que identifique una
suerte de “mapa óptimo” de distribución de la ayuda para hacer más predecibles los
flujos y reducir el margen de arbitrariedad de los donantes (Tezanos, 2010).
En última instancia, análisis como el aquí presentado contribuyen a clarificar dis-
tintos mecanismos de impacto de la ayuda sobre el crecimiento que explican la apa-
rente ineficacia macroeconómica de la ayuda y orientan el sentido de las necesarias
reformas. Y es que, tras más de medio siglo de experiencias, el sistema de AOD se
revela excesivamente descoordinado, arbitrario y acompasado ante el cambio, lo que
puede estar resultando formidablemente costoso en términos de la eficacia perdida
de la ayuda.
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6. Anexo
CUADRO A1
DESCRIPCIÓN DE LAS VARIABLES Y FUENTES DE INFORMACIÓN
CUADERNOS ECONÓMICOS DE ICE N.º 78218
Variable
Tasa media de variación
del PIB per capita
In(PIBpct0)
Tasa media de variación
del PIB per capita
(90% de la población
con menores rentas)



















Center for the Study
of Civil War (2009)
CEPAL (2009)
Descripción
Precios constantes, dólares de EEUU, base año 2000.
Logaritmo neperiano del PIB per capita del año inicial.
Precios constantes, dólares de EEUU, base año 2000.
Tasa media del periodo calculada sobre la variable PIB
per capita una vez descontada la participación en el
ingreso total del 10% de la población con mayores
ingresos en cada país.
Precios constantes, dólares de EEUU, base año 2000.
Logaritmo neperiano calculado sobre la variable PIB per
capita del año inicial una vez descontada la participa-
ción en el ingreso total del 10% de la población con ma-
yores ingresos en cada país.
Precios constantes, dólares de EEUU, base año 2000.
Porcentaje que sobre el total del PIB representa la suma
de los desembolsos netos de la ayuda del total de do-
nantes en cada periodo. (Variable corregida por la suma
de la mayor cantidad negativa en valor absoluto).
Precios constantes, dólares de EEUU, base año 2000.
Media aritmética de tres dimensiones de gobernabilidad:
efectividad gubernamental, estado de derecho y control
de la corrupción.
Porcentaje que representa el índice de precios de expor-
tación sobre el índice de precios de importación (año
2000 =100). (Variable corregida por la diferencia con
el valor 100).
Proporción sobre la superficie total del área territorial
de un país ubicada dentro de los trópicos.
Variable dicotómica que toma el valor 1 durante los doce
años posteriores a la finalización de un conflicto, según
el programa de datos de Conflictos de Uppsala.
Media geométrica de los valores del índice de Gini para
cada país en el periodo considerado.
CUADRO A1 (continuación)
DESCRIPCIÓN DE LAS VARIABLES Y FUENTES DE INFORMACIÓN



















Media geométrica de los valores de la tasa bruta de ma-
triculación combinada en educación primaria, secun-
daria y terciaria para cada país en el periodo conside-
rado.
Media geométrica de los porcentanjes que, sobre el PIB
de cada país, representan el dinero y el cuasi dinero en
el periodo considerado.
Ratio de mortalidad por homicidio y heridas infligidas
por otra persona, así como heridas causadas en inter-
vención legal u operaciones de guerra, expresada por
cada 100.000 habitantes.
Media geométrica para cada país de la proporción que
representa el gasto gubernamental, excluido el gasto
militar, sobre el PIB.
Cociente entre la varianza de la proporción que la ayuda
representa sobre el PIB y la varianza de la proporción
que los ingresos tributarios representan sobre el PIB,
para cada país en el periodo considerado.
Índice basado en el de Hirschman-Herfindal y construi-
do como suma de los cuadrados del tamaño relativo de
la ayuda otorgada por los donantes de un país.
Las tasas medias de variación calculadas responden a la fórmula general:
(T – t0√yT / yt0 – 1) × 100,
donde yt0 e yT son, respectivamente, los valores de la correspondiente variable en
los periodos inicial y final.
A la hora de calcular el promedio de una variable para cada país en el periodo con-
siderado, se ha optado por utilizar la media geométrica por ser una medida de posi-
ción más adecuada en el tratamiento de ratios e índices y, sobre todo, por ser menos





Variables Obs. Media estándar Min. Máx.
Tasa de crecimiento acumulativa PIBpc
(90% población con menores rentas) 80 1,881603 2,954044 –5,607183 10,07107
Tasa de crecimiento acumulativa PIBpc 80 1,757845 2,799872 –6,273933 7,848654
In(PIBpct0) (90% población con menores
rentas) 80 7,260293 0,7866366 5,349593 8,50929
In(PIBpct0) 80 7,744411 0,7571374 5,947983 8,952884
Ayuda 80 3,433079 6,073554 0 25,46976
Ayuda2 80 48,21299 134,7663 0 648,7084
A ×Gobernabilidad 80 –2,558665 5,110878 –23,03331 0,6203693
A ×Volatilidad comercio 78 –2,113906 81,35377 –395,8649 313,1904
A × Tropical 80 336,4083 610,5881 0 2546,976
A × Postconflicto 80 1,352431 4,544431 0 25,30831
A ×Gini 80 179,7454 307,5739 0 1266,065
Volatilidad ayuda 80 7,853374 25,12517 –672 173,1231
Fragmentación ayuda 80 12,43819 77,31355 0,8599272 694,3181
Gobernabilidad 80 –0,3525428 0,5999932 –1,60532 1,298758
Volatilidad comercio 78 1,166987 14,67674 –35,05 55,06667
Capital humano 80 64,96308 13,29566 34,9998 90,19124
M2 80 34,99387 13,22333 16,22201 79,81569
Conflictividad 80 18,24058 18,26423 0,2 81,33401
Gasto público 80 10,57279 3,216483 3,640084 18,55285
Tropical 80 80,737 34,77828 0 100
Postconflicto 80 0,275 0,4493314 0 1
Fuente: elaboración propia.
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